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KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO
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Przewodniczacy Komisji Budzetu i
Finanséw Publicznych
Senat Rzeczypospolitej Polskiej

e . , :
W nawigzanju-do dyskusji jaka miala miejsce w Senacie podezas posiedzenia Komisji
Budzetu i Finanséw Publicznych, dotyezgoesj zmian w art. 73 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (projekt ustawy o zmianie ustawy o .obrocie instrumentami finansowymi oraz
nicktérych innych ustaw - druk nr 762), ktéra wprowadzalaby, w celu ochrony klientéw
detalicznych ograniczenie maksymalnej wysokosci diwigni na rynku instrumentéw
pochodnych, w szezegdlnosei rynku Forex, uprzejmie informuje; ze Urzad Komisji Nadzoru
- Finansowego podirzymuje prezentowane dotychezas stanowisko.
Ziiana ma na celu ograniczenie wysokoéei potencjalnych strat, na jakie-narazeni sg w
- obowigzujgeym  stanie prawnym klienci detaliczni w zwiazkn z dang inwestycjg w
instrumenty pochodue. Brak takich zabezpieczen jest obecnie szczegdlnie widoczny na rynku
Forex, gdzie w okxesie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. ok. 81% aktywnych
klientow korzystajacych z internetowych platform transakeyjnych -rynku Forex pomiesto
strate.

Jednoczesnie nalezy zauwazyé, ze . klient detaliczny moze zadaé, aby fimma
inwestycyjna traktowala -go jak klienta -profesjonalnego, ktorego nie . dotyceylyby
wprowadzane ograniczenia wysokosci depozytu. zabezpieczajgeego, pod warunkiem, ze kliept
taki posiada odpowiednig wiedze i dodwiadezenie, pozwalajgce na podeimowanie wlasciwych
decyzji inwestycyjnych oraz wlasciwa ocene ryzyka zwigzanego z tymi inwestycjami,
Ponadto klient taki musi speinié wysokie wymogi, dotyczace wartosci jego portfela oraz ilosci
i wielkofci poszezepblnych transakcii lub wykaza¢ sie odpowiednim doswiadczeniem

zawodowym (art. 3a ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz § 5 ust. 1
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rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 wrzednia 2012 r. w sprawie trybu i warunkdw
postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o kitérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy 0
obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych). Takie wymagania maja
zapewni¢, ze klient detaliczny, ktéry ma byé traktowany jak klient profesjonalny posiada
wystarczajaca wiedze oraz doswiadezenie dla podejmowania w sposéb $wiadomy decyzii
inwestycyjnych i oceny zwiazanego z nimi ryzyka.

Taka regulacja skutecznie zabezpieczataby klientow detalicznych przed nadmiernym
ryzykiem, jezeli nie sg oni odpowiednio przygotowani do w pelni §wiadomej akeeptaciji skali
ryzyka zwigzanego z niestosowaniem ograniczenia przewidzianego w projektowanych
zmianach w art. 73 ustawy o obrocie instrumentami finansowyrml.

Propozycja modyfikacji wyzej opisaneg] zmiany, przedstawiona przez Izbe Domdw
Malklerskich, zakiadajgca mozliwodé wyrazenia przez klienta firmy inwestycyinei zgody na
wylgczenie w stosunku do niego przepiséw ograniczajacych déwignie jest wadliwa 1
spowoduje, ze projektowane przepisy nie spelnia swojej roli ochronnej. W praktyce mozliwe
bedzie bowiem zamieszezenie takiej zgody w regulaminie $wiadczenia ustug badz w samej
umowie o S$wiadezenie ushig maklerskich, ldore] trei¢ jednostronnie okredla firma
inwestyeyjna, co jednak me zagwarantuje posiadania przez takiego klienta odpowiednie
wiedzy 1 umiejstnosci.

Doswiadczenia na rynku bankowym wskazuja, ze taka koncepcja obarczona jest
istotng wada. W przypadku kredytéw denominowanych we frankach szwajearskich Iub
udzielanych w tej walucie Idienci bankéw podpisywali deklaracje, w ktorej céwiadczali, ze
znane jest im ryzyko walutowe, zwiazane z zawierang umowg kredytows. Niemniej jednak ze
skladanych obecnie oswiadczen tych klientébw wynika, 2ze dellaracie te skladali bez
swiadomosci skali tego ryzyka i potencjalnie wynikajacych z niego negatywnych skutldw
finansowych, Przyjecie rozwigzan proponowanych przez IDM mogloby doprowadzié do
podobnej sytuacji i zapewnienia klientom detalicznym jedynie iluzorycznej ochrony,
niemajgce] w prakiyce obrotu zadnego znaczenia.

Dodatkowo wskazuje, ze z informacji posiadanych przez UKNF wynika, ze
stanowisko prezentowane przez IDM w powyzszej kwestii nie jest pedzielane przez wszystkie

domy malklerskie.
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